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第2 報の検討結果を受けて、IRR 法とsc 法の基礎理論の解明をさらに進め、収益率と現在価値に
引き直したサプライコストで示される両者の表現方法の統一を図ることとした。
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そこで、c,十C3 十CsをTC （TotaICost ）と表現しよう。すると第（2）式はBt
＝（R 十Q ）-（C, 十C2 十C3）＝（R 十^2）I ≫-t(DEP>……（3）
と表現することが出来る。c^は設備投資額そのものではなく、減価償却の形で表現している。Cjを























































＝R －(C, 十Cs) ＝R －TC ・……(5)
が得られる。図示のようにProjectA におけるTC はTC にC2 を加算したものになる。一方、第(2)
式右辺第1 項のように収入(R) に減価償却部分(C2) を戻したものがCashFlow の総額であり、





ならばProjectA の場合のようにCashFlow はプラスとなり、この値が大きいほどFIRR の収益
率(i) は大きくなる。
また、ProjectB のようにProjectA と同じ値のTC 、Ca に対してR の値が小さく(R
十C2) －TC ＜0
となる場合はCashFlow は資金不足を生ずる。ここでCashFlow の大きさを(R 十Q) とTC と
の差で見る方法は後のsc 法との比較上全く同じ手法であることに留意する必要がある。










る。従ってsc 法はIRR 法とは計算のプロセスも経済的 ポテンシャルの表現方法 も異なるが、経済
性 を求める基本原理は全く同じであり、所定のコストに対する収益が大きいと黒字、小さい と赤字
になることを示す。ただ、IRR 法ではR の値力清ト算式中に含 まれるのに対し、sc 法で はコスト部分









し て適用すると、それぞれ独立し単独の計算法である両方法に理論的な整合性が出て くる。 この点
に関しては既に第2 報に述べた。結論 とし て、IRR 法、sc 法の双方のTC が等しい場合はそれを用





























INV/DEP 重 心 のズレ
ざ ・
①②③④⑤⑥⑦⑧⑨⑩⑨⑩⑩⑩⑩⑩⑥⑩⑩⑩








価償却額 は残存価値がないものとすれば、設備投資総額の5 ％が操業期間の各年 に減価償却費とし
てかかる。多 くの装置工業型産業プロジェ クトでは、設備投資総額と操業 開始後の各年の減価償却
額との間には、投資と償却の時期 も、投資額 と年間償却額 との間に大 きな差違のあるのが通常であ
る。第2 図の場合、設備投資と減価償却の時間的な重心位置のズレ は12.5年 となる。従って後に触れ
るようにこのような投資 と償却のズレが甚だしい場合にはsc 法は適用できない。
ii）石炭産業に見る設備投資と減価償却の時間的ズレ
石炭産業における設備投資 と減価償却 の関係は装置産業型開発案件 とは大きく異なっている。こ
れを概念的に示せば、第3 図のよう になる。石炭開発案件についても建設仮勘定期間中に応分 の設
備投資が行われる事情 は、装置型産業 の場合 と変わらない。 ところが石炭開発案件の場合は、操業
期間に入っても操業終了 に至る までの全期間において設備投資が継続される。従って、建設仮勘定
期間中の設備投資額の、全操業期間 にわたって行われる設備投資額の総額中に占める割合 は極 めて
小 さい ものになる。後に触れるように、石炭企業の場合は、減価償却額に引 き直す と、建仮期投資
額の各年の減価償却額割合は30 ％程度に低下し、短寿命で操業開始後 に投資された設備の償却割合
が70 ％に及ぶ（第ト1 、ト2 表）。 このように石炭企業では、実質1 ～5 年の耐用年数の設備比率が
大 きい結果、INV/DEP の重心位置 のズレ は、1 年 ものの場合は全 くなくなり、5 年 ものの投資重心
は図示のように8 年で、償却重心10 年 との差 は2 年に縮 まる。 このように設備投資額の重心 （投資
額の平均値のあ る時間的位置）と減価償却額の重心とが時間的ズレ を伴わないことは、sc 法におい
て減価償却額に代わり設備投資額そのものを用いて も時間差 による現在価値への換算値 に差 を生じ
ないことを意味してい る。石炭産業 に関し ては、この点 に設備投資額 を利用してsc 計 算を行 う
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320 15,795,185 43.1% 789,760 20.3%
sub-total 22.610,859 61.7 ％ 1,176,267 30.2%
*45 2,850,189 7.8％ 472,613 12.2％
*5 ＋*65 11,169,236 30.5％ 2,233,848 57.5%
sub-total 14,019,425 38.3％ 2,706,461 69.7％
Grand-total 36,630,284 100.0 ％ 3,882,728 100.0%




















表に示したように、第1 ～4 年次が建設仮勘定期間、第5 年次から操業開始となるが、炭鉱の場
合設備投資は建設仮勘定期間内では完了せず、投資額は漸減するものの最終年次まで継続している。
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3 －6FIRR の計算結果についてTable.40
総合プロジェクトのFIRR （i）















Category DepreciationRate Period(year ） Itern
1 50% 3 TrainingandProjectManager
2 25% 6 C.02DevelpmentEquipment
C.03LongwallEquipment
C.08VehiclesandMobileEquipment












Category DepreciationRate Period(year) Item






















Category DepreciationRate Period(year) Item
1 10％ReducingValue 40 Track
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例えば、インドネシアの場合は、耐用年数及び償却率は第5 表 に示 すとおりである。表 のカテゴリー1
は技術者訓練並びにプロジェクトの管理要員費 用で年数 は3 年間である。カテゴリー2 はC.02（掘
削機械）、C.03 （ロ ングウォ ール設備）、C.04 （巻き上げ機、機関車）及びC.06 （乗り物、移動用設
備）で坑内設備 の主要な部分を占めるが、耐用年数 は坑外施設 と大きく異なり、6 年間の耐用年数し
かない。カテゴリー3 は上記以外の設備類であるが、耐用年数は発電所、鉄道設備 の半分以下の12 年
である。
炭鉱施設は、狭い空間で移動・組立・解体 と使用が求められ、地下にあってはコンクリートの基
礎作り も不十分な上に基盤は地圧の影響によって膨縮 するなどのた め、設備の使用環境 は著し く悪
く、 このため事実上設備の耐用年数は坑外装置産業に比較 すると短 くなる。Table.8
我が国石炭企業の法的設備耐用年数
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建 物 5,922 444 46 366 5.954 366 定 率 法
構 築 物 1,856 962 150 1,802 150 定 率 法
主 要 坑 道 348 114 2 232 114 2 産 高 法
機 械 設 備 12,146 7,346 1,704 5,084 534 12,170 5,084 534 定 率 法
船 舶
車両 運 搬具 604 40 166 478 166 定 率 法
工具器具備品 194 138 6 68 258 68 定 率 法
鉱 業 用 地 3.490 524 40 478 3,496 478 産 高 法
一 般 用 地 3.054 620 606 3,068
植 林 18 18
小 計 27.632 9,208 14,240 11,610 6,426 536 27,476 6,426 5,568
建設 仮 勘定 14,240 9,208 5,032 5,032
計 27,632 9,208 14,240 11,610 6,426 5.568 27.476 6,426 5,568
無形 計 94 6 88 6




















































図一A は装置工業型 の設備投資で、5 年間の建設仮勘定期間にすべての設備投資を完了している。
操業末年次の設備投資総額（ΣINV ）と減価償却総額（ΣDEP ）は原則等しい。 減価償却は20 年の耐
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GravityofInvestmentandDepreciation









の場 合12,5年又 は図一B以下 に倣って投資を操業開始年次とすれば、INV/DEP のズレ は10年 とな
る。このような大きなズレ は、sc の計算上現在価値(PV) に直す ときに大 きな誤差 となって、FIRR
計算 との対比 は困難である。
これに対し、図一Bは操業 開始後の耐用年数10 年の設備償却の場合を見ている。建仮期間 の設備投
資は無視した。この場合、図一A と同様の処理でINV/DEP のズレを見ると設備投資は20年 の操業期
間中 に繰り返し2 度行われるから、設備投資の重心は図示 のように操業開始から10 年の半分、5.0年
の位置 に現れる。従って、両者 の重心のズレ は5.0年となる。
中嶋,青木,安藤,岡田：石炭資源の経済性評価方法に関する研究（第3 報）





























































であり、重心は年数にして操業開始後5 年の位置で、INV-1 の投資総額に対する比率は50% とな
る。
さらに、操業期のINV-2 がINV-1 の2 倍、3倍と増えていくと図-B2 ～4 が得られる。図一B-2
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であり、この時 のもう一つのパラメーターであるINV/DEP の重心のズレ は、約1.7年 と極めて短い。
この結果 は第17 表 と対比すれば、我が国の石炭企業 の例に見る設備投資額と一時損金比率の実績に
酷似している。表 の設備投資額中の消耗設備( 一時損金扱い) は、全体の83.5％に及び、長寿命の減
価償却適 用の設備 は全体の16.5％を占 めるに過ぎない。これに加 えて、世界の石炭産業については、
耐用年数5 ～6 年程度の主要採掘設備類が多用されているから、リプレ ースが頻繁に行われ、その
結果毎年同額の投資額がコンスタント に投入されてい る( 第9 表)。








上記によりsc 法を石炭開発案件 に活用する前提条件が求めら れた。これらについて石炭案件 の
生データを利用して検証してみる。Fig.5 の上図に示したカーブは、現在価値(PV) に置き換えない
通常の設備投資額とその他コスト を加えたTotalCost と生産量 を操業区間のphase 毎 に求 めた も
のである。計算データは第13-1 ～3、14 表に示した。モデルはOProject(Indonesia) を用いた。例
えば、操業4 ～9 年次の5 年間を対象とし、この区間の生産量97 万トン、TotalCost98,509,000$ か
ら、区間平均ト ン当たりコストとしてIO1.6S/t を得た。上図の点線に示した棒 グラフは、各区間毎の
設備投資額を年数で割った年当たり設備投資額を示す。例 えば、第4 ～9 年次の年当たり平均投資
額は9,156,000$である。






の減価償却額は、FIRR 計算 のために計算済みで【第13 表-] ～3) 、これから重心位置を求
めると14.5年の位置にある。 従って、INV/DEP のズレ は7.8年で あることが判明した。
この値はかなり大 きなズレであり、 これほど両者のズレ が大きい と前述の検討結果に照らせば直
ちにsc 計算を適用するには無理があると判断された。
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Table.13-1OCoalMiningProject( インドネシア)のFIRR 計算に用いた設備投資額と減価償却額の関係(
現価率を掛けない実数値の比較)
項 目 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 ｜｜ 12 13 14





























































建設仮勘定期flil(l)～(4)年次 操業開始期間(5ト9) 年次 操業成熟期m 帥～a)年次
Table.13-20CoalMiningProject( ンドネシア)のFIRR 計算に用いた設備投資額と減価償却額の関係(
現価率を掛けない実数値の比較)
項目 15 16 17 18 19 2021 22 23 24 25 26 27 28















































建設仮勘定期附削ト(17)年次 操業開始期間叫ト 如年次 操業成熟期間酋～匈年次
Table.13-30CoalMiningProject( インドネシア)のFIRR 計算に用いた設備投資額と減価償却額の関係(
現価率を掛けない実数値の比較)( 単位:1,OOOUS$)























































































































































































































































































































































が大 き くなり 、着工 時 期か ら は時 間が 経 過し て主 要設備 の除 却 も進 んでい る た め、 こ の時期 が長 け
れ ば経 済的 に改 善 され る と見た からで あ る。た だ、計 算上 は簡 便 に行 うた め、期 間 とし て は第10 ～17
年 次の フル 稼働 期 と それに続 く第18 ～22 年 次 とを それ ぞ れ2 倍 の期 間 に延長 し 、 この期 間 内 の生 産
量 、 コ ス トは同 じ値 が繰 り返 さ れ る とし た。終 掘期 の第23 ～30 年次 の諸 元 は その ま ま据 え置 い てい
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Table.16 フル操業期以降の期間を2 倍とした場合のSupplyCost （i ＝12 ％)
Items 】～4 5 ～9 IO ～25 26 ～35 36 ～43 Total
ΣOP （l,OOOUSS ）
ΣINT （ ノ ）
ΣINV （II ）
ΣTC （ μ ）
ΣQ （t ）






















































Table.17 我が国石炭企業に見る設備投資、減価償却、一時損金額の実績（A 社） (単位：百万円)































































































































注: ＊（ ）＝12％ ≪＊はX1,OOOUSS ＊＊＊建中金利を含むTable.191
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一方、投資と償却の時期のズレは、建仮期間を外した場合、及び建仮期間と操業第1 期を外した
場合の双方ともに、0.3年と近接することが判明した。
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